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ものとして, ケイソズ 〔6〕はその典型的な一例として挙げられるO この点
は彼o)消費関数及び流動性選好関数に於ける tlmePrefeI･enCe及び 1▲quldlLy
preference概念の導入による二段的意志決定過程を想起すれば充分であろう
(いわゆるケインズ的 dlChoLomyの世界)O トー ピンはこうしたケインズ的 dl占ho-
tomy に関して次のような指摘を行なっている｡ ｢ケインズは理論的に総資産
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以上のような観点は リンドペ ック 〔7〕によって極めて明快に整理されてい
る｡ ｢伝統的な微視的経済理論によれば,個々の家言】は閑暇,労働,消費,質













決定o)問題を諭ずることを目的としている｡ この場合,単純化のために リン ト
ペックの意味に於ける第 1の決定,すなわち,閑暇と労働に関する決定が消費
及び貯蓄,資産保有に関する決定とは独立に為されるものと仮定するo した が























































































的な個人または家計の最適消費額 C, および最適危険資産額 aを決定するこ



































① R.1は W の減少関数である (R,L'(W)<0)










これを 富 ,品 に凱 て整理すれば
tv"(C)･ElX"(Wl(1･r)2]Ⅰ濫
-E[X"(W)(R-r)(1+r)]蓋 =E[X"(Ⅳ)(1･ r)2] (9′)
-E[X"(W)(1･r)(R-r)]富 ･E[X"(tV)(R-r)2]農
--E[XW(W)(1十r)(R-1･)] (10′)
(9′),(10′摘 式を 雷 および 蓋 一について解 くと,













纂 -1-(雷 十者 )一意 V"(C)tE[X"(W)(R-r)2]
+(1十T-)E[X"(W)(R-r)]† 吐司
問題札 富 ,怠 ,麓 の符号であるOここで,E[X"(W)]<0,E[X"(W)
(R-r)2]<O は明らかである｡ ところで上述の7p-の第 1の仮説,すなわち
絶対危険回遊指標逓減 より E[X′(W)(R-r)]>Oを導 くことができる7'O した



















ば E[Xw(W)(R-r)W]<0を導 くことができる8'｡ よって M<0 となり的式






上式に於て R<-1とは現実には成 り得ないから R≧-1であ る｡ よ-,て
E[Xw(W)(1+R)]≦0.また E[Xw(Ⅵ′)]<0,M<0,E[XW(W)(R-,A)]>0であ
るから容易に N>0を知ることができるo Lたがって, 叫式から明らかな3:
ぅに 富 ,O が導かれるのである｡ 叫 のように 蓋 ,0,塞 ,0,塞 ,o
を夫々導き得た｡
さらに,予算制的式(4)から 怠 +患 ･濫 -1であることから次式 も成立
する｡
o<富 ,蓋 -,患 <1 (14
このj:うに,アp-の2種の仮説を援用することによってわれわれは比較的




























いま,貿産保有主体のポ-トフォ1)オに占める郁 簸資産保有額は 品 ･
あるいは蓋 で表わされる｡ したが-て･資産または所得の増加が資産橡
成の変化に与える影響を調べるためには 蓋 を A で偏微分するとよいn
すなわち,
9) 鎌倉 〔12〕pp 50-60参照.
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品 (蕊 )-毒 †塞 (a+m)-a孟 -(a+-)I
- て毒 (怠 -一意a) 吐9
上式に前節の姻および姻式を代入し,整理.すれば
基 (蕊 )ニー お 吉 V"(C?E[X"(W)(R-r)
((AIC)(1+r)+a(R-r)1]






































































12) Arrow [1〕pp 421-422参胤
13) A rrow 〔3〕pp 25-27参照｡








































るo 効用関数が有罪であれば,資産保有額 W が無限値に読ずけば,RR(lV)





明らかに次式が成立つo U(W)-上wv(W)dW (aは任意の足#), したが-て
効用関数の有罪性から 恕 U(W)-LilfBlaw(耶 dW-M ところが,W-0 ま
で蹟分された被積分関数 WtW)が有界値 M に収束するためには,積分の収
束条件より ⅥW)は W が無限大に近ずくとき,盲 よりも速 く0に収束し









5B (420) 第111巻 第516号
全 く同様に効用関数の有界条件より,lLmJ dwv(W)dW-m, ここで積分収束
条件よ｡W-0のとき, V(W)は 0 になるとしても 忘 よりも遅 くなけ
ればならない｡すなわち･W-0の貢 ⅥW)/i - 詞増加を示すことと
なるoよ-て,.LFD孟 7tW.叩 )†≧0が成立つ｡
-W･V'(W)_-W･U''(W )
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